
















































にする。例えばMizuno et al 2003では円/US$の
13年間のティック・データから極短期（１分）の為
替レートの動きは，トレンド・フォロー的であるこ




〝Black Swans in the Foreign Exchange Market"





















































Gain Capital Rate Data Archiveから得た。同様に，
以下，列挙する。
･日次為替レート：FRB（Board of Governors of
 




Monetary Fund,International Financial Statis-
tics）























































Gain Capital Rate Data Archiveより玉山和夫作成
図表2 円/US$ティック・データ比較
2012年３月第４週


























Gain Capital Rate Data Archiveより玉山和夫作成
図表4 円/US$日次変化率 平均からの乖離以降累積発生確率
1971年１月４日～2013年７月12日




































































































































































図表15 US$/ECU or EURO 為替レート日次データ比較


















































図表19 DM/US$ ECU/US$ 日次データ



























図表21 DM/US$ ECU/US$ 日次変化率（％）散布図
1978年12月28日～1987年12月31日
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